






制造能力 , 将一些低附加值的劳动密集型产业转移到中国生产 ,
并依赖传统的销售渠道将产品出口到美国、欧洲等市场。然而 , 就
中国的加工贸易总体状况而言 , 其增值率是很低的。因为外国直
接投 资 方 一般 不 把 供货 渠 道 、技术 开 发 、产品 营 销 等经 营 环 节 带




利用 抬 高 进口 价 格 , 压低 出 口 价格 来 转 移利 润 , 再 加上 加 工 贸 易
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险 , 如果只有商品期货 , 交易者的资金风险
和外汇风险无法进行转移。引入金融衍生
产品市场之后 , 将会弥补中国期货市场这
一功能缺陷 , 完善市场的结构 , 有助于现有
的商品期货交易者更好地分散资金风险和

















货 市场 将 会 变得 更 加 完善 和 更 有效 率 , 加
上 目 前 对 金 融 衍 生 产 品 存 在 着 巨 大 的 需














中国 概 念 的金 融 衍 生品 , 不 仅 会增 加 国 内







二、商 品 期 货的 发 展 为 金 融 期 货 探 索
发 展道 路
构建我国金融期货市场 , 推出各种创
新金融衍生产品 , 有助于拓宽投资渠道 , 分
散风险 , 将会对流动性过剩起到抑制作用 ,
有利于社会的稳定与发展。近年来 , 我国的
期货市场呈现良好的发展态势 , 主要表现
为以下几方面 : 首先 , 期货交易量和交易额
连续六年实现增长 , 市场规模稳步提升。尤
其是 2006 年 , 全国期货交易量 4.5 亿手 ,
交 易 额 21 万 亿 元 , 同 比 分 别 增 长
39.22010 和 56.23% , 是近年来增幅较大





步完善 , 风险防范能力进一步提升 , 国内期
货市场发展中出现少有的“风平浪静”。第
三 , 随着市场流动性提高 , 更多的现货机构
开始参与到市场中来 , 各期货交易所也抓
住这一时机进一步推动市场服务于相关产
业的发展 , 市场功能进一步提升。2006 年 ,
上 海 期 货 交 易 所 的 成 交 金 额 达 到 12.6 万
亿元 , 上海期铜已成为全球三大铜定价中
心之一 , 逐步成为国际现货贸易的定价依
据 。铝 、天 然橡 胶 、燃 料油 的“上 海价 格 ”,
“上海规则”在国际上的影响力日益增强。
上 海 期 货 市 场 的 功 能 发 挥 也 得 到 各 方 认
可 , 对于服务现货行业 , 巩固中国制造业的
国际地位起到重要作用。2006 年以来 , 国
际铜价大幅波动 , 由于上海期铜市场的平
稳运行和功能发挥 , 帮助国内大批金属企
业 规 避 了价 格 风 险 , 保 证 了 生产 、消 费 、流
通各环节的正常运转。上商所对平稳推出








会( FIA) 统 计 , 2006 年 上 半 年 大 商 所 成 交
量在全球期货交易所中排名第 9 位 , 但相
对于境外期货市场 , 国内期货市场合约规
格只能算是“迷你型”合约。如去年末大商
所玉米持仓量达 159 万手 , 同 期 CBOT 玉
米持仓量为 126 万 手 , 当 时曾 有 人 担心 国
关于发展我国金融期货市场的可行性研究
李 原
金融期货的快速发展不仅是世界潮流 , 更是促进金融市场发展和维护经济安全的必然要求 , 有着巨大的市场需求 , 我国金融











机构 投 资 者凭 借 雄 厚的 资 金 实力 和 先 进的 投 资 技术 手 段 进 行 专
业 化的 资 产 管理 , 对 整 个资 本 市 场的 竞 争 、运行 效 率 和规 模 扩 张
都产生了巨大的影响。面对我国股票市场投机盛行 , 资本市场成




从 1987 年建立的第一家证券公司——深圳经济特区 证券 公
司开始 , 我国机构投资者队伍经过 20 年发展 , 已经初具规模。截
至 2005 年 10 月 末 , 中 国的 证 券 投资 基 金 管理 公 司 已经 达 到 52
论我国机构投资者的培育和资本市场发展
唐 涛 向君丽 孙一帆
机构投资者作为发达国家资本市场的中坚力量 , 对促进资本市场的发展发挥了巨大作用。与国外相比 , 中国的机构投资者发
展水平还比较低 , 在规模和结构上还与发达国家有较大差距 , 从而导致资本市场过度投机等诸多问题 , 阻碍了资本市场的进




所 玉 米 合 约 规 格 只 相 当 于 CBOT 玉 米 合
约 的 1/13, CBOT 年 末 玉 米 持 仓 量 相 当 于
大连商品交易所 的 1600 多 万手 , 是 国 内
持仓规模的 10 多倍。2006 郑州商品交易
所全年累计成交合约 9259.62 万手 , 成交
金 额 31809.64 亿 元 , 同 比 分 别 增 长 了





史 , 在这个基础上总结经验教训 , 推动中国
金融期货市场的发展具有重要的意义。我
国商 品 期 货市 场 经 过近 几 年 的规 范 发 展 ,
已经形成了多方协作、集中统一的监管模
式 , 交易所风险控制水平在逐步提高 , 投资






































普及 , 引导更多的人正确认识期货市场 ; 将









期货创始人梅拉梅 德 2007 年在 芝 加 哥商
品交易所股东年会后曾指出 , 中国在国际
市场上的作用越来越重要 , 中国需要发展








我国《期 货 法》起 步 时 间 较 早 , 但 直 到
十届人大才进入立法规划。目前 ,《期货交
易管 理 条 例》 已 经 颁 布 并 将 于 2007 年 4
月 15 日正式施行 , 这将为《期货法》奠定坚
实的基础 , 为其立法框架和立法内容提供
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